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Buena moneda. El riesgo de otro papelón por Alfredo Zaiat 
Deseconomías. La felicidad en números po» Julio Nudler 


internacionales. Bush: el presidente menguante por Claudio Uriarte 


INFORME ESPECIAL y 


La extranjerización de la economía argentina es la más alta de su historia moderna. De/las 500 empresas 
más grandes del país, 314 son extranjeras. La fuerte caída del precio de los activos generada por la depresión 
y la devaluación amenaza profundizar aún más ese proceso 


tras yerbas 


1 El 83,2 por ciento de los pasivos 
externos de las 500 empresas líderes 
corresponde a compañías extranjeras. 


1 Datos aún no divulgados del Indec 
revelan que el año pasado las 
compañías transnacionales participaron en 
el 62 por ciento de las ventas totales. : 
1 En ausencia de regulaciones estatales, el 
proceso de extranjerización se convirtió en uno 

de los factores que deprimieron la economía en los 
últimos años. 


1 De las 500 grandes empresas, las extranjeras 
se quedaron con el 89,8 por ciento de las 
ganancias totales de ese grupo de elite. 


mm Entre 1992 y 2001, las empresas extranjeras 
sólo reinvirtieron en Argentina 5764 millones de 
dólares. 


m1 Un estudio de Flacso revela que las multinacionales 
generan menos empleo que las locales y tienen una 
escala salarial más regresiva. 


M Durante el 2001, las de capital nacional sólo fueron 
responsables del 17 por ciento del producto generado por 
ese selecto núcleo empresario. 


1 También que reinvierten un menor porcentaje de sus 
utilidades y, a diferencia de las nacionales, generan un saldo 
comercial externo deficitario. 
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NUEVA SOCIEDAD 
Argentina. Fin del Sueño 
Editorial Texto, Caracas, 
Venezuela 
s El tema del nú- 
mero 179 de 
A esta tradicional 
PL publicación de 
2 las ciencias so- 
os ciales latinoa- 
'mericanas edi- 
tada en Venezuela —y que los 
lectores argentinos pueden 
consultar en  www.nueva- 
soc.org.ve— es una exhaustiva 
evaluación de la crisis argenti- 
na abordada desde una pers- 
pectiva multidisciplinaria. Se 
destacan los trabajos de los 
economistas Alfredo y Eric Cal- 
cagno, quienes abordan el rol 
destructivo generado por el 
modelo de acumulación cen- 
trado en la renta financiera, y 


del sociólogo Christian Ferrer, - 


quien aborda la disolución de 
buena parte de la imaginación 
político que acompañó ala his- 
toria argentina desde el siglo 
XX. Cuestiones como la articu- 
lación entre las imágenes de 
una abundancia perenne y el 
ascenso político plebeyo, que 
jugaron un rol crucial en lacon- 
ciencia política hasta fines de 
los 80, perdieron su base de 
sustentación durante los 90 y 
degeneraron en una “picares- 


ca institucional” que saqueó el 


Estado y volvió irrelevante a la 
casta política y su lenguaje. El 
resultado fue el estallido políti- 
co de fines de 2001: 


EL ACERTIJO — 
Un almacenero dispone de 
una balanza y 4 pesas dis- 
tintas. Esas pesas son tales 
que le permiten pesar cual 
quier número exacto de kilo- 
gramos desde 1 a 40. 
¿Cuánto pesa cada una de 
las pesas? 


“uOeuIquios eun renuogue 
epand es asduwels sejeno se ep 
Jued e “soueIboJ ¿ZA 6 EL 
ep uos sesed se] :esandsay 


ranKin 


y adquisiciones 
realizadas en el mundo, últimos 18 meses 


el Dato 


La tarea del vocero de un ministro es ingrata. Muchos de ellos, 
de los varios que pasaron por el Ministerio de Economía, tuvie- 
ron que seguir la caótica agenda de su jefe. Tuvieron que pre- 
sentarse ante la prensa con poca información; mentir sobre lo 
que estaba pasando; aparecer o, a veces, ser ignorante acerca 
de resoluciones claves de programas económicos; discriminar 
a los periodistas de la sala del Palacio de Hacienda respecto 
de los de la redacción de los diarios; privilegiar a los “grandes” 
medios sobre el resto. Varios se creyeron que tenían poder, y 
así les fue. Casi todos, igualmente, guardaron las formas, 
echando la culpa de esas arbitrariedades a su jefe. Ninguno, o 
mejor dicho ninguno hasta el último cambio de vocero en Eco- 
nomía, ponía como excusa que no tenía tiempo para atender a 
un periodista cuando le solicitaba una entrevista informal. El 
actual, seguramente con una tarea que lo desborda, agendó 
un encuentro, luego de varios intentos fallidos de comunicación 
con el cronista, para dentro de siete días. ¿Sabrá cuál es la ta- 
rea de vocero, que es la de atender diariamente a los periodis- 
tas? ¿O será que no está preparado para ese trabajo? ¿Este 
“Dato” del “Suma Cero” será incluido en la reseña informativa 
que le preparan diariamente a Roberto'Lavagna? Como se dijo 
sabiamente alguna vez, los funcionarios —y también los voce- 
ros— pasan, los periodistas quedan y sin rencores. > 


¿CXua 


“En este mundo los regíme- 
nes de cambio fijo duran tan- 
to como los matrimonios de 
las grandes estrellas de 
Hollywood.” Testimonio del 
Premio Nobel de Economía y 
ahora famoso por sus críticas 
al FMI, Joseph Stiglitz, al 
ser consultado por los efectos 
de la dolarización en los 
países en desarrollo. - 


Ca ES 


seminar ss 


El Consejo Profesional de 
Ciencias Económicas de la 
Ciudad Autónoma de Buenos 
Airesrealizará los próximos 29 


y 30 de agosto el Vil Congre- 
so de la Pequeña y Mediana 
Empresa. El temario incluye 


cuatro áreas: el marco econó- 


mico, la organización de la em- 
presa, el rol del capital huma- 
no y las claves para crear y re- 
cuperar mercados. Para mayo- 
res informes dirigirse a Via- 
monte 1549, 12 piso, o comu- 
nicarse al 5382-9325. 


(en miles de millones de dólares) 

Compañía Compradora Monto 

1. VoiceStream Deustche Telekom AG 24,6 
2. Viag Interkom British 13,8 
3. Banamex Citigroup 12,5 
4. Powertel telekom Deustche 12,3 
5. Billiton Plc BHP Ltda. 115 
6. Axa Financial Inc. AXA Group (AXA-UAP) 11,2 
7. De Beers DB Investments Reino 11,1 
8. Ralston Purina Group Nestlé 10,4 
9. CIT Group Inc. Tyco International 10,2 
10. ATA T Wireless Group  NTT DoCoMo Inc. 9,8 
Fuente: Conferencia de las Naciones Unidas ES 
Comercio y Desarrollo (Unctad). 
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¿Cuál es 
do diálogo con 


do lunes 13, 

donde se trata- 
, - ba sobre la fle- 
xibilización de posiciones en 


de las elecciones abiertas si- z 


multáneas, el ministro del In- 
terior, Jorge Matzkin, e 


: tiendo mai campo 
: ras: "A veces en este tipo de 


cuestiones políticas sucede lo 


del tero, que pone el huevo 
- en un lugar y cacarea en el. 
otro”. Para ampliar el confuso 


repertorio poético del ministro 
pampeano, “Suma Cero” se - 


_ atreve a sugerir otras metáfo- 


lo de la vaca que come el 


pasto en un lugar y rebuzna 
en otro” o “lo del burro que 


otea el horizonte desde lo al- 
to, pero sus grimaidosios 1e- 
-serva para el llano”. : 


millones de 
dólares es lo 
que produce 


Elvis Presley, — 


“el muerto que gana más di-.- 
nero”, según un curioso ran- 
king que publicó la revista 


. estadounidense Forbes. La - 


lista, aparecida en la última 
edición, sitúa a Elvis en la ci- 
ma de la lista del último año, 
Charles Schulz, que recauda 
“apenas” 28 millones de dó- 
lares, y del beatle John Le- 
Ímnnon, que con 20 millones 
anuales ocupa el tercer lu- 
gar. El auge de El Señor de 
los Anillos motivó que J. R. 
Tolkien entre en séptimo lu- 
gar con 12 millones de dóla- 
res. “Elvis Presley sigue 
siendo el indiscutible rey de 
la tumba”, señaló la revista. 


En un intrinca- 


Clarín el pasa- 


Otras yerbas 


POR ROBERTO NAVARRO 


rgentina sigue batiendo re- 
Ass La extranjerización de la 

economía es la más alta de la 
historia moderna. Cash accedió a da- 
tos aún no divulgados del Indec que 
revelan que el año pasado las compa- 
ñías trasnacionales participaron en el 
62 por ciento de las ventas. Además, 
de las 500 empresas más grandes del 
país, 314 son extranjeras y durante 
2001 las de capital nacional sólo fue- 
ron responsables del 17 por ciento del 
producto generado por ese selecto nú- 
cleo empresario. Las ventas de Cerve- 
cería Quilmes y de Petrobras a capital 
brasileño ocurridas este año vienen a 
consolidar un proceso de extranjeriza- 
ción que, en ausencia de regulaciones 
estatales, se convirtió en uno de los 
factores que deprimieron la economía 
en los últimos años. Un estudio de los 
economistas de Flacso Martín Schorr 
y María Briner, en base a datos del In- 
dec, revela que las multinacionales ge- 
neran menos empleo que las locales, 
tienen una escala salarial más regresi- 
va, reinvierten un menor porcentaje 
de sus utilidades y, a diferencia de las 
nacionales, generan un saldo comer- 
cial externo deficitario. La fuerte caí- 
da del precio de los activos generada 
porla depresión y la devaluación ame- 
naza profundizar aún más el proceso 
de extranjerización de la economía. 

En los últimos dos años, con la 
economía cayendo en picada, fueron 
muy pocas las empresas que pasaron 
a manos extranjeras. Pero la partici- 
pación de las trasnacionales en la pro- 
ducción y las ventas siguió crecien- 
do, porque, mientras la mayoría de 
las compañías locales vieron caer 
fuertemente sus despachos, las ex- 
tranjeras, que se concentran en mer- 
cados monopólicos, oligopólicos y 
de exportación de recursos natura- 
les, soportaron mejor el proceso re- 
cesivo. Durante 2001, las multina- 
cionales tuvieron una participación 
dominante en la producción de los 
siguientes mercados: 

Ml 98 por ciento en minera. 

E 93 por ciento en petróleo. 

E 92 por ciento en comunicaciones. 
MS9 por ciento en maquinarias y 
equipos. 

176 por ciento en alimentos y taba- 
co. 

Si el avance en la participación de 
la producción fue alto, el de las uti- 
lidades fue aún mayor. Dentro del 
grupo de las 500 empresas más gran- 
des, las 314 extranjeras se quedaron 


SISTEMA FINANCIERO 


con el 89,8 por ciento de las ganan- 
cias totales. 

En ausencia de un Estado que re- 
gule el accionar de las multinacio- 
nales, la extranjerización jugó un pa- 
pel fundamental en la profundiza- 
ción de la depresión económica. Una 
de las consecuencias más graves de 
la falta de regulaciones fue la fuga de 
divisas en concepto de giro de utili- 
dades. A principio delos 90, las tras- 
nacionales, por cada dólar que ga- 
naban, giraban 28 a sus casas matri- 
ces; el año pasado, según cifras de la 
Cepal, a las que tuvo acceso Cash de 
un documento aún no publicado, 
enviaron 847 millones de dólares 
más que los que ganaron. Es decir 
que por cada dólar de utilidad, se le- 
varon 1,20. Sin un marco legal que 
se los impida, la política de las mul- 
tinacionales fue sacar rápidamente 
las ganancias del país y realizar sus 
inversiones en base a endeudamien- 
to externo. 


Regulaciones: En 
ausencia de regulaciones 
estatales, el proceso de 
extranjerización se convirtió 
en uno de los factores que 
deprimieron la economía. 


Entre 1992 y 2001, un período de 
diez años, las empresas extranjeras 
sólo reinvirtieron en Argentina 5764 
millones de dólares. Para comprobar 
lo exiguo de la cifra, basta señalar que 
el monto apenas supera la suma de 
las ganancias de sólo tres empresas, 
Repsol, Telefónica y Telecom, en un 
solo año: 2000. 

Dentro del grupo de las compañí- 
as más importantes, las extranjeras se 
destacan por la alta productividad 
que consiguen de su mano de obra. 
Es decir, del valor agregado que pro- 
ducen por personal ocupado. El ren- 
dimiento medio de los asalariados de 
las multinacionales durante el año 
pasado fue un 210 por ciento más al- 
to que el de las locales. Pero esa efi- 
cacia no se tradujo en mayores sala- 
rios. Por esa razón la distribución de 
ingresos en las compañías de capita- 
les del exterior es mucho más regre- 
siva que en las argentinas. En otras 
palabras: los grupos extranjeros se 
apropian de una mayor porción re- 
lativa del producto generado por los 
asalariados. 

A pesar de que las trasnacionales 
participan en más del 80 por ciento 


Dando la vuelta 


A contramano del resto de los sectores de la economía, el sistema fi- 
nanciero se está renacionalizando. Esta semana los bancos locales Co- 
mafi y Macro se quedaron con el canadiense Scotiabank. Meses atrás 
se habían marchado el francés Crédit Agricole, el español Urquijo, el 
General de Negocios (acusado de fraude), que tenía mayoría de capi 
tales extranjeros, y el holandés ABN Amro, que sálo.dejó una oficina 


' con representación. 


o 


país. Y aunque los ejecutivos con sede en el país les 


fes de las casas matrices que en. 


1 pod em cl 
_ Que necesitan para poder continuar operando. 5 


Eso éspacio col siéndo ocupado por bancos nacionales que hasta 
hace poco tenían escaso peso en el mercado. o 


los bancos San Juan y Santa Cruz, Br a Ta ee 
e repo ad 


-— 


de la producción y de las ganancias 
del núcleo de empresas líderes, son 
las que menos personal unilizan. Du- 
rante el año pasado el requerimien- 
to de empleo de las locales duplicó 
el de las extranjeras. Esto se debe a 
que operan en acuvidades capital 
intensivas y tienen un mayor grado 
de productividad. Además, aunque 
a principio de los 90 las compañías 
ocupaban la mayor parte de sus 
puestos gerenciales con ejecutivos 
argentinos, con los años esa realidad 
se modificó. Elaño pasado, el 74 por 
ciento de los funcionarios de alto ni- 
vel de las trasnacionales eran extran- 
jeros. 

La falta de una política clara de 
compre nacional fue otro de los fac- 
tores que provocó que la extranjeri- 
zación de la economía deviniera en 
una caída de la producción y de las 
ventas internas. Mientras que las em- 
presas argentinas importan el 12 por 
ciento de sus insumos, Ls multina- 


que en Argentina haya tenido efec- 
tos negativos es de los gobiernos que 
manejaron el Estado en los últimos 
años. La mayoría de los perjuicios 
que la extranjerización empresaria 
provocó en la economía puede co- 
menzar a revertirse con regulaciones 
estatales. Pero el lobby de las muli- 
nacionales, que cuenta con el apoyo 
explícito de los más altos funciona- 
nos de sus países de origen, es fortí- 
simo. Al respecto, en estos días se es- 
tá manifestando en la presión que, 
junto con las grandes empresas na- 
cionales, están ejerciendo para que el 
Gobierno les otorgue un seguro de 
cambio para sus deudas contraídas 
en el exterior. Según datos de JEFE, 
el 83,2 por ciento de los pasivos ex- 
termos de las 500 empresas líderes co- 
responde a compañías extranjeras. 
De k decisión estatal dependerá que 
Las deudas de las multinacionales no 
terminen convirtiéndose en una car- 
ga para toda La sociedad Bl 


: pa o o dae 


Desi rucción n de valor 


1998, cuando comenzó la recesión, los activos locales se depreciaron un 
60,5 por ciento en dólares. Habían acumulado una caída del 43 por 


- ciento hasta diciembre y, devaluación mediante, perdieron orro 30,4 por 
- ciento de su valor. Este fenómeno es habitual luego de cualquier deva- 


luación, pero en Argentina se potenció por la prolongada recesión en 
que cayó la economía cn los últimos años. El índice elaborado por el ins- 
tiuuto de investigaciones de la Fundación Mediterránea se basa en un 


.. promedio entre la cotización de las acciones líderes de La Bolsa de Co- 


mercio y precios de referencia de campos de las principales zonas gana- 


Capital 
extranjero 


a La extranjerización de la 
economía argentina es la más 
alta de su historia moderna. 


= Datos aún no divulgados del 
Indec revelan que el año pasa- 
do las compañías trasna- 
cionales participaron en el 62 
por ciento de las ventas totales. 


= De las 500 empresas más 
grandes del país, 314 son 
extranjeras. 

s Ese lote de compañías se 
quedó con el 89,8 por ciento de 
las ganancias totales de ese 
grupo de elite. 


= Entre 1992 y 2001, sólo rein- 
virtieron en Argentina 5764 mil- 
Jones de dólares. 


cionales tracn del exterior el 25 por 
ciento de sus compras. En el univer 
so de las 500 empresas más grandes, 
durante 2001, las trasnacionales par- 
ticiparon en el 85 por ciento de las 


importaciones y en el 65 por ciento 


de las exportaciones. Prefieren com- 


prar afuera porque negocian con pro- 


te, pertenecen al mismo grupo em- 


presario. De esa manera, bajan cos- 


tos, alimentan las ganancias de su ca- 


sa matriz o de otras filiales y, en mu- 


chos casos, evaden el impuesto a las 


importación. Tanto en las privariza- 
das como en las industriales, las ma- 


12. FORD 


13. GRUPO AEROLINEAS AUSTRAL 


14. RENAULT ARGENTINA 


15. CENCOSUD (JUMBO) 


16. EDENOR 
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18. VOLKSWAGEN ARGENTINA SA 


19. MOVICOM BELL SOUTH 


prioridad de compra a las proveedo- 
locales. 


ras 


¿La extranjerización de la economía trajo más per- 
juicios que beneficios? 

—Trajo las dos cosas. A diferencia de los capitales 
especulativos, las industrias trasnacionales, cuando se 
van, no se llevan las empresas, porque es capital hun- 
dido. Los cables están, las centrales telefónicas de últi- 
ma generación están. Queda de positivo una infraes- 
do para replanteamos qué hicimos mal y mejorar. Hay 
do un equilibrio entre los beneficios privados y los so- 
ciales. Las empresas no son buenas ni malas. Actúan 
de acuerdo a las reglas de juego. En Argentina prácti- 
camente no hubo reglas. Las telefónicas en Chile gene- 
raron encadenamientos productivos y reinvirfieron más. 
Con buen marco regulatorio, ¿es lo mismo que las 
principales empresas sean nacionales o extranje- 
ras? 

—No, tener buenas empresas nacionales tiene más 
beneficios que buenas extranjeras. En el país, en mu- 
chos casos, nos fue tan mal con unas como con otras. 
Pero a igualdad de condiciones, me quedo con la na- 
cional. Primero, porque la casa matriz de la multinacio- 
nal siempre tiene una propensión a desarrollar sus áre- 
as estratégicas en su país de origen. Las redes de pro- 
veedores, la tecnología, el desarrollo de productos y 
otras operaciones importantes se hacen en el país en 


te en Argentina. Y esto multi- 
plica el desarrollo. 
de can A 
no va a cambiar en poco tiempo. ¿Cómo se puede 
a O IS ica 
tra del desarrollo económico? 

—La modificación de la política cambiaria abre la 
Puerta a que las multinacionales evalúen desarrollar 
una serie de procesos productivos en el país. Cuando 
mejore el clima general, los que hoy se llevan el capi-. 
tal, pueden traerlo. Pero no hay que pensar que el te- 
ma se agota en tener un tipo de cambio competitivo. 
Hay que desarrollar los aspectos de competitividad 
que no tienen que ver con el precio, que son los más - 
importantes. Benetton no va a fabricar sus prendas : 
acá sólo porque le salga más barato, si no fiene cali- 
dad. Hay que formar recursos humanos, desarrollar 
proveedores, desarrollar productos globales y otros as- 
pectos que llevan mucho tiempo y dependen de deci- 
siones estratégicas Al 


SAA 


E el traspaso de empresas nacionales a manos extranjeras. Considerando la 


permisividad de la legislación vigente y atento a las restricciones extemas 


* de la economía argentina, es indispensable establecer una legislación más 


restricfiva que se oriente a reducir lo más posible el constante drenaje de 
divisas que realizan las multinacionales. Esto se podría implementar a par- 
tir de, por caso, el establecimiento de fuertes restricciones a la remisión de 
utilidades, la imposición de niveles mínimos de utilidades que deben rein- 
verfirse en el país y la garantía de cumplimiento del régimen de compre ar- 
gentino. Dado que una de las formas tradicionales con que las empresas 
extranjeras reasignan el excedente a nivel de la corporación de la cual for- 
man parte está vinculado con la manipulación de precios de transferencia, 
un estricto control sobre tal tipo de prácticas debería constituir un objetivo 
central de política económica. Por ejemplo, vía la instauración de mecanis- 
mos fiscales, e incluso estadísticos, que permitan realizar un seguimiento 
permanente de las actividades importadoras, lo cual debería ir acompaña- 
do por un fortalecimiento de los —sumamente laxos— controles aduaneros 
existentes y por una mejor utilización de la legislación antidumping. Visto 
que, en la generalidad de los sectores de actividad, las firmas extranjeras 
controlan una proporción muy importante de la producción y que, en mu- 
chos casos, presentan un alto grado de diversificación e integración verti- 
cal y horizontal de sus actividades, es imprescindible que se realice un 
control estricto del comportamiento empresario, con la finalidad de prevenir 
la implementación de prácticas de carácier abusivo. En este sentido, debe- 
fía asegurarse el cumplimiento efectivo de la Ley de Defensa de la Com- 
petencia que existe en el país, y avanzar hacia una legislación anfimono- 
pólica más abarcativa del fenómeno de la centralización del capital” 
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Opinión 
fmi 


= “En un reciente trabajo, 

Anne Krueger (vicedirectora 
gerente del FMI) presentó las 
que, a su juicio, son las 
“lecciones” que el FMI aprendió 
de la crisis de Argentina.” 


m “Reconoce que las reformas 
aplicadas en la Argentina 
durante los años Y0 hasta 
hace poco eran consideradas 
como un éxito.” 


m “¿Qué pasó que se 
derrumbó el modelo exitoso?” 


m “Para AK, la culpa es de la 
débil política fiscal y la 
creciente sobrevaluación del 
tipo de cambio.” 


m “Para AK la culpa del FMI es 
no haber sido suficientemente 
duro en exigir que se hiciera 
un ajuste fiscal.” 


m “Pero pide comprensión: no 
era fácil convencer a las 
autoridades argentinas en 
momentos en que ingresaban 
capitales extemos.” 


POLEMICA 


Anne Krueger, la 
número dos del FMI, 
escribió un 
documento 
analizando la crisis 
argentina. Rubén Lo 
Vuolo, economista 
principal de Elisa 
Carrió, lo critica. 
¿Cuál es la 
responsabilidad 

del FMI? 


ANNE KRUEGER Y LAS LECCIONES DEL EXPERIMENTO ARGENTINO 


Rubén Lo Vuolo, economista principal de Elisa Carrió, analiza un reciente documento de Anne Krueger, del 


La paja en el ojo ajeno 


n un reciente trabajo, Crisis 
= Prevention and Resolution: Les- 

sons from Argentina, Anne 
Krueger (vicedirectora gerente del 
FMI) presenta las que, a su juicio, 
son las “lecciones” que el FMI apren- 
dió de la crisis de Argentina. De en- 
trada, AK reconoce que las reformas 
aplicadas en la Argentina durante los 
años “90, hasta hace poco eran con- 
sideradas como un éxito. ¿Qué pasó 
que se derrumbó el modelo exitoso? 
Para AK, la culpa es de la débil polí- 
tica fiscal y la creciente sobrevalua- 
ción del tipo de cambio. Los moti- 
vos de este último problema fueron: 
una inflación relativamente “alta”, 


un dólar fuerte y una insuficiente fle- 
xibilidad en el mercado de empleo. 
Estos argumentos suenan muy ende- 
bles, frente a la deflación en gran par- 
te del período y a que la flexibilidad 
laboral fue profunda. Decir “no fue 
suficiente” es, como mínimo, eludir 
que la explicación está en otro lado. 
El argumento del dólar fuerte con- 
trasta con el estímulo a la economía 
dolarizada. 

En cuanto al déficit fiscal, y re- 
marcando el déficit provincial, AK 
muestra su escalada. Pero, en lugar 
de ver sus causas estructurales, se 
concentra en señalar el elevado nivel 
del empleo público, comparando 
con otros países su participación en 
la oferta laboral. Las cifras presenta 


Los préstamos que recibieron Uruguay y Brasil 
recientemente no indican ningún cambio en la po- 
lítica norteamericana de asfixia de los países lati- 
noamericanos, ni auguran ningún desahogo para 
la Argentina. Ambos créditos aumentan el endeu- 
damiento externo que sofoca a la economía regio- 
nal y su otorgamiento efectivo está sujeto a la pro- 
fundización del ajuste. Como Brasil se encuentra 
próximo al default, el acuerdo con el FMI sólo au- 
xilía a los acreedores de ese país. Y el precio del 


yor de este acuerdo el país obtendría ef derecho a 
negociar cor los acreedores privados de la deu- 
da, la forma en que el Estado utiliza el superávit 
comercial para retomar el pago de una hipoteca, 
que luego de haberse pagado 25 veces pasó de 8 
mil millones de dólares (1976) a 160 mil millones 
(2001). : 

La extensión de la crisis al conjunto de Latinoa- 
mérica confirma la oportunidad de cesar el pago 


nas noticias” para la Argentina? El ministro Lavag- 
na se ha entusiasmado porque interpreta que se 
aproxima el ansiado acuerdo con el Fondo, como 
si este convenio augurara algún beneficio para la 
mayoría de la población. La condición para suser- 
birlo es el cumplimiento de todas las órdenes que 
emiten los auditores de Washington: ratificación 
de las leyes de impunidad a los banqueros y apro- 
piación de empresas por parte de corporaciones 
extranjeras, ajuste fiscal en las provincias, políti- 
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mayores desventuras sí cesa el pago de esa hipo- 


teca? Ellos son los responsables directos de la 


catástrofe actual y conviene recordar que pronos- 
ticaban el embargo de los bienes nacionales si se 
desconocía la deuda, el estancamiento de la pro- 
ducción si no se privatizaba y la pérdida del aho- 

rro sí no se liberalizaban las finanzas. Sus previ- 

siones, sus políticas y su terror ideológico han de- 
jado al país sin bancos y sin industria. MH 


* Integrante de Economistas de Izquierda (EDI). 


das no permiten sacar grandes con- 
clusiones, pero además AK no com- 
para los niveles de desempleo y de 
subempleo, ni dice si esos países tie- 
nen seguros de desempleo u otras po- 
líticas en las que tal vez gastan 
que el empleo público directo. Su 
conclusión lineal es que el excesivo 
déficit se debe principalmente al ele- 
vado empleo público, cuestión dift- 
cil de corroborar en la evidencia em- 
pírica que marca otros factores es- 
tructurales más importantes (refor- 
ma previsional, intereses de la deu- 
da, exenciones y subsidios). 
Continúa AK admitiendo que, si 
bien en términos de Maastricht la car- 
ga de la deuda del país no era tan im- 
portante, lo que pasó es que en Ar- 
gentina se recaudan menos impues- 
tos, se exporta menos, la deuda está 
tomada en moneda extranjera y, al 
mismo tiempo, la converubilidad 
(lógico) reducía los grados de liber- 
tad fiscal y en materia de deuda. Lo 
que no dice es por qué, con ese diag- 
nóstico, el FMI no favoreció políti 
recaudación, sino que apoyó otras 
que la erosionaron. Tampoco apoyó 


* medidas que aumentaran el saldo en 


divisas en la balanza comercial, sino 
que apoyó un tipo de cambio y una 
apertura que lo disminuyeron. Ade- 
más, fue el apoyo del FMI al mode- 
lo exitoso lo que favoreció la entrada 
de deuda en divisas (al sector públi- 
co y privado) para así mantener la 
convertibilidad. 

Para AK la culpa del FMI es no ha- 
bersido suficientemente duro en exi- 
gir que se hiciera un ajuste fiscal. Pe- 
ro pide comprensión: no era fácil 
convencer a las autoridades argenti- 


“capitales externos. Lo que no dice es 


que era el déficit fiscal del que se que- 
ja lo que empujaba el modelo y que 
ésta era la principal razón de la en- 
trada capitales. Si el FMI no hubie- 
ra apoyado estas políticas, se hubie- 
ra tenido que salir del modelo en con- 
diciones menos traumáticas que las 
actuales. 

AK admite tímidamente que “una 
temprana salida a un tipo de cambio 
más flexible hubiese sido convenien- 
te”. Su duda es si el momento era 
1994 o 1996-97, o sea en plena épo- 
ca que admite que para el FMI el mo- 
delo seguía siendo exitoso. Pero seex- 


culpa diciendo que, al fin de cuen- 
tas, son los países los que deciden el 


¿Cuáles son las lecciones que saca 
AK del “laboratorio de ensayo” dela 
Argentina? Primero, que el FMI de- 
bería haber mirado más atentamen- 
te ladinámica de la deuda. Segundo, 
la convertibilidad no pueden ser du- 
rables y que el FMI debería tener una | 
política más “cándida y comprensi- 
va” en materia de tipos de cambio. 
Tercero, que los países emergentes 
deberían ser más cuidadosos en el 
manejo del mercado de capitales. 
Cuarto, que el FMI debería ser más 


_ prudente en ayudar a los países a sa- 


lir de una dinámica perversa de la 
deuda. Quinto, que el FMI debería. 
ser más persuasivo en los buenos. 
tiempos y no esperar que se produz- 
can los problemas. 

Del experimento argentino, el 
FMI aprendió todo aquello en lo que 
se supone que es especialista y con- 
sejero mundial. Sin embargo, AK no. 
intenta resarcir al país porque “si los. 
hubiésemos obligado a cambiar de 
política, nos hubieran culpado a no- 
sotros” y “al final, cada país es res- 
ponsable de sus políticas, el FMI de 
prestarle o no dinero”. Lo que no ex- 
plica es por quéahora no hace lo mis- | 
mo y presta dinero para que no los 
culpen de esta tragedia sin fin. En lu- 
gar de ello, AK señala como un avan- 
ce las modificaciones en la ley de 
quiebras, la inmunidad de los hom- 
bres de negocios sospechados de de- 
fraudaciones y otras cuestiones de po-. 
lítica interna. Lo que no dice es qué 
tienen que ver estas cuestiones con 
las lecciones financieras aprendidas y 
el papel que le compete al FMLE 


* Economista, investigador del Cen- 
tro Imterdisciplinario para el Estudio 
de Políticas Públicas (Ciepp). 


Opinión 
ími 


m “En un reciente trabajo, 
Anne Krueger (vicedirectora 
gerente del FMI) presentó las 
que, a su juicio, son las 
“lecciones' que el FMI aprendió 
de la crisis de Argentina.” 


m “Reconoce que las reformas 
aplicadas en la Argentina 
durante los años 90 hasta 
hace poco eran consideradas 
como un éxito.” 


m “¿Qué pasó que se 
derrumbó el modelo exitoso?” 


m “Para AK, la culpa es de la 
débil política fiscal y la 
creciente sobrevaluación del 
tipo de cambio.” 


m “Para AK la culpa del FMI es 
no haber sido suficientemente 
duro en exigir que se hiciera 
un ajuste fiscal.” 


m “Pero pide comprensión: no 
era fácil convencer a las 
autoridades argentinas en 
momentos en que ingresaban 
capitales extemos.” 


Anne Krueger, la 
número dos del FMI, 
escribió un 
documento 
analizando la crisis 
argentina. Rubén Lo 
Vuolo, economista 
principal de Elisa 
Carrió, lo critica. 
¿Cuál es la 
responsabilidad 

del FMI? 


SNS 


Rubén Lo Vuolo, AA A a del Fat 


ANNE KRUEGER Y LAS LECCIONES DEL EXPERIMENTO ARGENTINO 


La paja en el ojo ajeno 


RUBEN M. LO VUOLO * 


n un reciente trabajo, Crisis 

Prevention and Resolution: Les- 

sons from Argentina, Ánne 
Krueger (vicedirectora gerente del 
FMI) presenta las que, a su juicio, 
son las “lecciones” queel FMI apren- 
dió de la crisis de Argentina. De en 
tada, AK reconoce que las reformas 
aplicadas en la Argentina durante los 
años “90, hasta hace poco eran con— 
sideradas como un éxito. ¿Qué pasó 
que se derrumbó el modelo exitoso? 
Para AK, la culpa es de la débil polí- 
tica fiscal y la creciente sobrevalua- 
ción del tipo de cambio. Los moti- 
vos de este último problema fueron: 
una inflación relativamente “alta”, 


un dólar fuerte y una insuficiente fle- 
xibilidad en el mercado de empleo. 
Estos argumentos suenan muy ende- 
bles, frente a la deflación en gran par- 
te del período y a que la flexibilidad 
Lboral fue profunda. Decir “no fue 
suficiente” es, como mínimo, eludir 
que la explicación está en otro lado. 
El argumento del dólar fuerte con- 
trasta con el estímulo a la economía 
dolarizada. 

En cuanto al déficir fiscal, y re- 
marcando el déficit provincial, AK 
muestra su escalada. Pero, en lugar 
de ver sus causas estructurales, se 
concentra en señalar el elevado nivel 
del empleo público, comparando 
con otros países su participación en 
la oferta laboral. Las cifras presenta— 


POR CLAUDIO KATZ * 


Los préstamos que recibieron Uruguay y Brasil 
recientemente no indican ningún cambio en la po- 
lítica norteamericana de asfixia de los países lati- 
noamericanos, ní auguran ningún desahogo para 
la Argentina. Ambos crédilos aumentan el endeu- 
damiento extemo que sofoca a la economía regio- 
nal y su otorgamiento efectivo está sujeto a la pro- 
fundización del ajuste. Como Brasil se encuentra 
próximo al default, el acuerdo con el FMI sólo au- 


xilía a los acreedores de ese país. Y el precio del 
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que dictaminen los “notables”. Como premio ma- 
yor de este acuerdo el país obtendría el derecho 
negociar cori los acreedores privados de la deu- 
da, la forma en que el Estado utiliza el superávit 
comercial para retomar el pago de una hipoteca, 
que luego de haberse pagado 25 veces pasó de 8 
o 
(2001). 

bs; A A 
mérca coniuma [a oporlmidad de cessrelpago 


das no permiten sacar grandes con- 
clusiones, pero además AK no com- 
para los niveles de desempleo y de 
subempleo, ni dice si esos países e- 
nen seguros de desempleo u otras po- 
líticas en las que tal vez gastan más 
que el empleo público directo. Su 
conclusión lineal es que el excesivo 


cil de corroborar en la evidencia em- 
pírica que marca otros factores es- 
trucrurales más importantes (refor- 
ma previsional, intereses de la deu- 
da, exenciones y subsidios). 
Continúa AK admitiendo que, si 
bien en términos de Maastricht la car- 
ga de la deuda del país no era tan im- 
portante, lo que pasó es que en Ar 
gentina se recaudan menos impues- 
tos, se exporta menos, la deuda está 
tomada en moneda extranjera y, al 
mismo uempo, la converubilidad 
(lógico) reducía los grados de liber 
tad fiscal y en materia de deuda. Lo 
que no dice es por qué, con ese diag- 
nóstico, el FMI no favoreció políti 
cas que mejoren las posibilidades de 
recaudación, sino que apoyó otras 
que la erosionaron. Tampoco apoyó 


* medidas que aumentaran el saldo en 


divisas en la balanza comercial, sino 
que apoyó un tipo de cambio y una 
apertura que lo disminuyeron. Ade- 
más, fue el apoyo del FMI al mode- 
lo exitoso lo que favoreció la entrada 
de deuda en divisas (al sector públi- 
co y privado) para así mantener la 
convertibilidad. 

Para AK ka culpa del FMI es no ha- 
gir que se hiciera un ajuste fiscal. Pe- 


“capitales externos. Lo que no dice es 


que era el déficir fiscal del que se que- 
Ja lo que empujaba el modelo y que 
ésta era la principal razón de la en- 
trada capitales. Si el FMÉno hubie- 
ra apoyado estas políticas, se hubie- 
ra tenido que salir del modelo en con- 


we”. Su duda es si el momento era 
1994 o 1996-97, o sea en plena épo- 
ca que admite que para el FMI el mo- 
delo seguía siendo exitoso. Pero se ex- 


culpa diciendo que, al fin de cuen- 
tas, son los países los que deciden el 
régimen de cambio y el FMI apoyó 
que continuara el programa porque 
mo quiso barex el papelde “aguafies- 
ras”. Más aún, se entusiasmó cuan- 
do Cavallo llegó con el discurso del 
déficit cero. Lo que no explica AK es 
que las políticas de Cavallo son las 
que desararon el estallido definitivo 
del modelo económico y una tremen- 
da crisis política en el país, mientras 
el FMI daba apoyo para financiar la 
salida de capitales que precipitó el de- 
senlace señalado. 

¿Cuáles son las lecciones que saca 
AK del “laboratorio de ensayo” de la 
Argentina? Primero, que el FMI de- 
bería haber mirado más atentamen- 
ve ladinámica de la deuda. Segundo, 
que los regímenes de cambio como 
La converubilidad no pueden ser du- 
rables y que el FMI debería tener una 
política más “cándida y comprensi- 
va” en materia de tipos de cambio. 
Tercero, que los países emergentes 
deberían ser más cuidadosos en el 
Cuarto, que el FMI debería ser más 


_ prudente en ayudar a los países 2 sa- 


kr de una dinámica perversa de la 
dee emo que re Mldebc 
ser más persuasivo en los buenos 
tiempos y no esperar que se produz- 
can los 


se supone que es especialista y con- 
sejero mundial. Sin embargo, AK no 
intenta resarcir al país porque “si los 
hubiésemos obligado a cambiar de 
política, nos hubieran culpado a no- 


sowos” y “al final, cada país es res- 


ponsable de sus políticas, el FMI de 
prestarle o no dinero”. Lo que no ex- 
plica es por qué ahora no hace lo mis- 
mo y presta dinero para que no los 
culpen de esta tragedia sin fin. En lu- 
gar de ello, AK señala como un avan- 
ce las modificaciones en la ley de 
quiebras, la inmunidad de los hom- 
bres de negocios sospechados de de- 
fraudaciones y otras cuestiones de po- 
lítica interna. Lo que no dice es qué 
tenen que ver estas cuestiones con 
Ls lecciones financieras aprendidas y 
el papel que le compete al FMLA 


LA POSICION OFICIAL EN LA NEGOCIACION CON LAS GASIFERAS 


“Disponer un ajuste de urgencia” 


] Ente Nacional Regulador del 
Gas es uno de los actores pú- 
blicos con competencia en el 
inminente aumento tarifario que se- 
rá otorgado a las distribuidoras gasí- 
feras. Andrés Repar, vicepresidente 
del Enarpas, reconoció ante Cash la 
necesidad de disponer de inmediato 
una suba que no sólo compense a las 
empresas por los mayores costos cau- 
sados por la devaluación, sino que 
nimo nivel de inversiones y hasta re- 
pagar algo de su deuda. 
¿Quién tiene razón: las empresas 
que reclaman un ajuste o el Gobier- 
no que intenta demorario por cues- 
tior nes políticas? 
—Hay razones en ambos lados y por 
ello hay que buscar una salida con- 


—Preferimos que sea gradual. No 
se trata de volvera admitir ajustes por 
indexaciones extrañas, como el la in- 
flación de los Estados Unidos- 
¿Desde el punto de vista del Enar- 
gas, ¿cuál sería el ajuste razona- 
ble? 

—Es una situación difícil de expre- 
saren números. Hay que compatibi- 
lizar las necesidades con las posibili- 
dades. Tanto las empresas como el 
Gobierno tienen que adaptarse a es- 
tasimuación de emergencia. No es po- 
sible mantener los contratos en los 
teados hasta el año pasado, ya que las 
tarifas se pesificaron y la estructura 
de costos cambió: algunos subieron 
fuertemente, otros bajaron y otros, 
como el salarial, se mantuvieron. Si 
tomamos una relación lineal, que só- 
lo traduzca lassubas de costossin nin- 
guna otra ponderación (ni baja de in- 
versión ni deuda), el aumento debe- 
ría ser del 30 por ciento. De lo con- 
vario, basta con el 5 por ciento. 
¿El aumento tarifario debe contem- 
plar ta necesidad de algunas em- 
presas de afrontar deudas en dóla- 
res? 

Sí. Debe contemplarlo de algún 
modo. Pero no para cubrirla en el 
corto plazo. La deuda de las empre- 
sas deben ser reestructuradas a largo 
plazo, incluyendo un período de gra- 


Inversiones: “Hubo un 
parate de inversiones. Se 
debería introducir urgente- 
mente un plus en las tarifas 
destinado exclusivamente a 
hacer obras”. 


cia. A esto pueden ayudar las casas 
matrices de las empresas extranjeras 
que integran los consorcios adjudi- 
Cararios. 

¿Cree que el Estado debe ayudar 
en esa negociación? 

—Las empresas tendrían que poner- 
se en los zapatos del Estado y vice- 
versa. El Estado debe preocuparse 
porque las empresas no tengan un 
flujo de caja que termine poniendo 
en riesgo el suministro de luz o gas. 
Para que los servicios sean sustenta 
bles no hay ninguna duda que hay 


que reconocer ya un incremento. 


Andrés Repar, 
vicepresidente del 
Ente Nacional 


participa en la 
negociación por las 
tarifas con las 
empresas del sector, 
adelanta cuál es la 
estrategia del 
Gobierno. . 


El ministro de Economía dijo que 
las privatizadas tienen cubiertos 
sus costos operativos. ¿Usted cree 
que es así? 

—La operatividad es una cosa. Pe- 
ro la sustentabilidad de un servicio 
no se da sólo por los costos operati- 
vos, sino también por la posibilidad 
de hacer inversiones, aunque sea mí- 
nima, y la de repagar, aunque sea en 
una proporción mínima, la deuda. 
¿Es cierto que hubo un parate en 
las inversiones? 

<Sí, hubo un parate extraordina- 
rio. Por eso creo que el Gobierno de- 
bería introducir urgentemente algún 
incentivo en las tarifas para promo- 
ver algún tipo de obra. 

¿De qué modo? 

—Un plus tarifario destinado exclu- 
sivamente a hacer algunas obras. 
¿Esa falta de inversiones entraña 
el riesgo de que se interrumpa en 
los próximos meses el suministro 
de gas? 

—Para los próximos meses el sumi- 
nistro de gas está asegurado. La in- 
fraestructura, al nivel de consumo 
que hay ahora, es suficiente para ga- 
rantizar tanto la producción como el 
transporte y la distribución. Pero es- 
to no quiere decir que de acá a uno 
o dos años sí exista aquel riesgo. 
¿El Gobierno tiene algún instru- 


—En esta situación, lo único que 
puede hacer es introducir incentivos. 


—No me parece, porque introdu- 
ce una serie de subsidios cruzados 
poco saludable. Además, habría que 
considerar que algunas productoras 
y transportistas también son expor- 
tadoras. 

¿Hasta dónde puede avanzar en 
materia tarifaria este gobierno y 
qué legará al próximo? 

—Es necesario disponer un ajuste de 
tarifas de urgencia, luego de que se 
hagan las audiencias públicas. Pero 
también se debe definirahora el com- 
portamiento futuro de los cuadros ta- 
rifarios. Así, gran parte del sendero 
estará recorrido por este gobierno.M 


Tarifas 


gas 


m “Algunas empresas están 
con problemas de costos, que 
justifican realmente un 
aumento” 


m “No se trata de volver a 
admitir ajustes por 
indexaciones extrañas, como 
en la inflación de los Estados 
Unidos.” 


m “Si tomamos una relación 
lineal, que sólo traduzca las 
subas de costos sin ninguna 
otra ponderación (ni baja de 
inversión ni deuda), el 
aumento debería ser del 30 
por ciento.” 


um “De lo contrario, basta con el 
5 por ciento.” 


m “El Estado debe preocuparse 
porque las empresas no 
tengan un flujo de caja que 
termine poniendo en riesgo el 
suministro de luz o gas.” 


m “Para que los servicios sean 
sustentables, no hay ninguna 
duda que hay que reconocer 
ya un incremento.” 


¡Andrés Repar, del Enargas: “En los próximos meses el suministro de gas está asegurado”. 


El 2002 va a ser el cuarto año consecutivo en 
el que el PBI mostrará una caída, que las diver- 
sas estimaciones ubican entre 10 y 15 por ciento. 
Promediando esas tasas, se puede decir que es- 
te año y después de un recorrido caracterizado 
por un aumento vertiginoso y un descenso aún 
más vertiginoso, el PBI per cápita será el mismo 
que en el punto de partida de la convertibilidad. 
Ahora bien, el PBI es la contraparte del ingreso 
que reciben quienes participan del proceso de 
producción, en términos de salarios, beneficios, 
etc. Pero no todas esas retribuciones forman par- 
te del ingreso de los argentinos. Para estimar el 


Así, ni en 1991 E 
res de ingreso per cápita ni en la actualidad so- 
mos un país de poco más de 2000 dólares por ha- 
bitante. Antes de que la crisis terminara de explo- 
tar, el nivel de vida promedio de los argentinos es- 


taba por debajo del correspondiente a 1991, es 
- decir que habíamos perdido todo lo ganado hasta 
- 1997. Saro parade iv ds Benet dela 


junta del ingreso de todos sus habitantes, tarea 
que, por otra parte, sería muy difícil de llevar a ca- 
bo. La literatura económica propone, para sortear 
este problema, una señe de “funciones de bienes- 
tar abreviadas” que tienen la virtud de abordar la 
cuestión de manera sintética, ya que utilizan co- 
mo argumentos sólo dos elementos: el nivel me- 
dío de ingreso y alguna medida del grado de desi- 
gualdad de su distribución. Obviamente, el nivel 
depende positivamente del ingreso medio y nega- 
tivamente del grado de desigualdad. 

Ambos indicadores coinciden en que en 2001 
se encontraban por debajo del punto de partida, 
reflejando el deterioro que sufrió el nivel de vida de 


para el período 1980-1984, el 
nivel de bienestar del año 


. O bc de ess año) 38 inventes: 


ba en niveles similares al promedio de la década 


comente año bien por debajo del valor estimado 
para 2001. No parece aventurado decir que el ni- 
vel de bienestar de 2002 va a estar más de un 30 
por ciento por debajo del de 2001, es decir en un 
nivel que nos devuelve a varias décadas atrás.Hl 


* Extracto de una nota del autor próxima a pu- 
blicarse en el Boletín Techint. 
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LA POSICION OFICIAL EN LA NEGOCIACION CON LAS GASIFERAS 


“Disponer un ajuste de urgencia 


POR CLEDIS CANDELARESI 


| Ente Nacional Regulador del 
— Gas es uno de los actores pú- 
blicos con competencia en el 
inminente aumento tarifario que se- 
rá otorgado a las distribuidoras gasí- 
feras. Andrés Repar, vicepresidente 
del Enargas, reconoció ante Cash la 
necesidad de disponer de inmediato 
una suba que no sólo compense a las 
empresas por los mayores costos cau- 
sados por la devaluación, sino que 
además les permita sostener un mí- 
nimo nivel de inversiones y hasta re- 
pagar algo de su deuda. 
¿Quién tiene razón: las empresas 
que reclaman un ajuste o el Gobier- 
no que intenta demorarlo por cues- 
tiones políticas? 
—Hay razonesenambos lados y por 


—Preferimos que sea paar No 
se trata de volver a admitir ajustes por 
indexaciones extrañas, como el la in- 
flación de los Estados Unidos. 


—Es una situación difícil de expre- 
saren números. Hay que compatibi- 
lizar las necesidades con las posibili- 
dades. Tanto las empresas como el 
Gobierno tienen que adaptarse a es- 
tasituación de emergencia. No es po- 
sible mantener los contratos en los 
mismos términos que estaban plan- 
teados hasta el año pasado, ya que las 
tarifas se pesificaron y la estructura 
de costos cambió: algunos subieron 
fuertemente, otros bajaron y otros, 
como el salarial, se mantuvieron. Si 
tomamos una relación lineal, que só- 
lo traduzca lassubas de costossin nin- 
guna otra ponderación (ni baja de in- 
versión ni deuda), el aumento debe- 
ría ser del 30 por ciento. De lo con- 
tario, basta con el 5 por ciento. 
¿Elaumento tarifario debe conteni- 


Sí Debe contemplarlo de algún 
modo. Pero no para cubrirla en el 
corto plazo. La deuda de las empre- 
sas deben ser reestructuradas a largo 
plazo, incluyendo un período de gra- 


Inversiones: “Hubo un 
parate de inversiones. Se 
debería introducir urgente- 
mente un plus en las tarifas 
destinado exclusivamente a 


matrices de las empresas extranjeras 
que integran los consorcios adjudi- 
catarios. 

¿Cree que el Estado debe ayudar 
en negociación? 

—Las empresas tendrían que poner- 
se en los zapatos del Estado y vice- 
versa. El Estado debe preocuparse 
porque las empresas no tengan un 
flujo de caja que termine poniendo 
en riesgo el suministro de luz o gas. 
Para que los servicios sean sustenta- 
bles no hay ninguna duda que hay 
que reconocer ya un incremento. 


Andrés Repar, 
vicepresidente del 
Ente Nacional 


tado del Gas, el == — E 


participa en la 
negociación por las 
tarifas con las 
empresas del sector, 
adelanta cuál es la 
estrategia del 
Gobierno. . 


El ministro de Economía dijo que 
sus costos operativos. ¿Usted cree 
que es así? 

12 operatividad es una cosa. Pe- 
ro la sustentabilidad de un servicio 
no se da sólo por los costos operati- 
vos, sino también por la posibilidad 
de hacer inversiones, aunque sea mí- 
nima, y la de repagar, aunque sea en 
una proporción mínima, la deuda. 
¿Es cierto que hubo un parate en 
las inversiones? 

Sí, hubo un parate extraordina- 
rio. Por eso creo que el Gobierno de- 
bería introducir urgentemente algún 
incentivo en las tarifas para promo- 
ver algún tipo de obra. 

¿De qué modo? 

—Un plus tarifario destinado exclu- 
sivamente a hacer algunas obras. 
¿Esa falta de inversiones entraña 
el riesgo de que se interrumpa en 
los próximos meses el suministro 
de gas? 

—Para los próximos meses el sumi- 

nistro de gas está asegurado. La im- 
fraestructura, al nivel de consumo 
que hay ahora, es suficiente para ga- 
rantizar tanto la producción como el 
transporte y la distribución. Pero es- 
to no quiere decir que de acá a uno 
o dos años sí exista aquel riesgo. 
¿El Gobierno tiene algún instru- 
mento legal para forzar a las em- 
presas a hacer aunque las in- 
versiones mínimas? 

—En esta situación, lo único que 
puede hacer es introducir incentivos. 
Las distribuidoras de gas hablan 
residenciales y las industrias ex- 
portadoras, que deberían sufrir un 
aumento mayor. ¿El Enargas ava- 
la este criterio? 

—No me parece, porque introdu- 
ce una serie de subsidios cruzados 
poco saludable. Además, habría que 
considerar que algunas productoras 
y transportistas también son expor- 
tadoras. 

¿Hasta dónde puede avanzar en 
materia tarifaria este gobierno y 
qué legará al próximo? 

—Es necesario disponer un ajuste de 
tarifas de urgencia, luego de que se 
hagan las audiencias públicas. Pero 
también se debe definir ahora el com- 
portamiento futuro de los cuadros ta- 
rifarios. Así, gran parte del sendero 
estará recorrido por este gobierno. 


Andrés Repar, del Enargas: “En los próximos meses el suministro de gas está asegurado”. 


¿ENPOQEA 


Er Beer cana año ori > 
el que el PBI mostrará una caída, que las diver- 
sas estimaciones ubican entre 10 y 15 por ciento. 
Promediando esas tasas, se puede decir que es- 
te año y después de un recorrido caracterizado 
por un aumento vertiginoso y un descenso aún ES 
"más vertiginoso, el PBI per cápita será el mismo - A 
que en el punto de partida de la convertibilidad. 
Ahora bien, el PBI es la contraparte del ingreso 
que reciben quienes participan del proceso de ; 
producción, en términos de salarios, beneficios, 
etc. Pero no todas esas retribuciones forman par- 
te del ingreso de los argentinos. Para estimar el 
tes de un país (denominado 
en las cuentas nacionales In- $ 
greso Nacional), hay que de- Y 
traer del PBI la suma corres- 
pondiente a la remuneración 
a factores de producción de 
- propiedad de no residentes y S 
adicionar la suma correspon- 
diente a la remuneración de : 
les argentinos que se genera en otros países. Es. 
decir, que para estimar el ingreso total de los ar-- 
gentinos hay que descontar al PBI el pago neto 
de intereses extemos y la remesa neta de utilida- 
des y dividendos. 

Así, ni en 1991 éramos un país de 9000 dóla- 
res de ingreso per cápita ni en la actualidad so- 
mos un país de poco más de 2000 dólares por ha- 
bitante. Antes de que la crisis terminara de explo- 
tar, el nivel de vida promedio de los argentinos es- 
taba por debajo del correspondiente a 1991, es 
decir que habíamos perdido todo lo ganado hasta 
1997. Sin embargo, el ingreso medio es un indica- 
dor bastante parcial del nivel de bienestar de la 
sociedad que resultaría de la consideración con- 


del 80. 


» Tarifas 


m “Algunas empresas están 
con problemas de costos, que 
justifican realmente un 
aumento.” 


mu “No se trata de volver a 
admitir ajustes por 
indexaciones extrañas, como 
en la inflación de los Estados 
Unidos.” 


m “Si tomamos una relación 
lineal, que sólo traduzca las 
subas de costos sin ninguna 
otra ponderación (ni baja de 
inversión ni deuda), el 
aumento debería ser del 30 
por ciento.” 


m “De lo contrario, basta con el 
5 por ciento” 


m “El Estado debe preocuparse 
porque las empresas no 
tengan un flujo de caja que 
termine poniendo en riesgo el 
suministro de luz o gas” 


m “Para que los servicios sean 
sustentables, no hay ninguna 
dúda que hay que reconocer 
ya un incremento.” 


cuestión de manera sintética, ya que utilizan co- 
mo argumentos sólo dos elementos: el nivel me- 
- dío de ingreso y alguna medida del grado de desi- 
'gualdad de su distribución. Obviamente, el nivel 
de bienestar social que surge de estas funciones 


se encontraban por debajo del punto de partida, 
A A os 


E para el periodo 1980-1984, el 
nivel de bienestar del año 


2001 a ro 
ba en niveles similares al promedio de la década 


Cualquier proyección razonable acerca de la 
evolución del ingreso medio y de su distribución, 
habida cuenta del aumento esperado en la tasa de 
desempleo, ubicaría al indicador de bienestar del 
para 2001. No parece aventurado decir que el ni- 
vel de bienestar de 2002 va a estar más de un 30 
por ciento por debajo del de 2001, es decir en un 
nivel que nos devuelve a varias décadas atrás.Bl 


* Extracto de una nota del autor próxima a pu- 
blicarse en el Boletín Techint. 
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Finanzas 


el buen inversor 


ll El Aeropuerto Internacio- 
nal de Ezeiza inauguró su 
Centro de Control de Seguri- 
dad Global en el que se invir- 
tieron 5 millones de dólares. 
Aeropuertos Argentina 
2000 proyectó, diseñó, licitó 
y adjudicó la obra de ingenie- 
ría civil y soporte tecnológico 
que darán vida a este centro, 
asumiendo la inversión para 
su equipamiento, funciona- 
miento y mantenimiento. 


E Roberto Feletti, presidente 
del Banco Ciudad de Bue- 
nos Aires, asesoró al go- 
bierno de Montevideo, Uru- 
guay, sobre la conformación 
de un banco público en el 
país vecino, en medio de la 
crisis financiera que golpea a 
Uruguay. Los municipios 
uruguayos planean desarro- 
llar una entidad regional. 


EE Garbarino incorporó el 
formato “outlet” en varias su- 
cursales, con descuentos de 
entre 10 y 50 por ciento. Los 
locales habilitados son los 
de San Martín, Pompeya y 
Quilmes. 


E El premio Fundación 
Bunge y Born Agronomía 
fue entregado este año a 


CON UN DOLAR ESTABLE CRECEN LAS INVERSIONES EN PESOS 


Regreso al peso despreciado 


El dólar oscila entre 3,60 y 3,70 desde hace dos meses. Esa 
estabilidad animó a ciertos inversores a buscar rentas más atractivas 
en opciones en pesos, como letras, cauciones y hasta plazos fijos. 


POR CLAUDIO ZLOTNIK 


on la estabilidad en la cotiza- 
á ción del dólar los negocios en 
L city mudaron rápidamente 
de vereda: se busca hacer ganancias 
con los activos en pesos. El veranito 
financiero alejó alos inversores del dó- 
Lar y los está derivando hacia otras al- 
ternativas. La más elegida es la de las 
letras del Banco Central (Lebac), y lue- 
go le siguen las cauciones y los plazos 
fijos, a pesar de la traumática expe- 
riencia del corralito. Ese comporta 
miento inversor provocó una sensible 
baja de las tasas de interés. 
Después del pico de 4 pesos en la úl- 
tima semana de junio, el dólar se man- 
tuvo entre 3,60 y3,70. Y muchos pien- 
san que la calma de estos dos meses se 
prolongará, sobre todo si se define el 
acuerdo con el Fondo Monetario y los 
exportadores continúan liquidando 
divisas a buen ritmo. Ante ese proba- 
ble panorama, el dólar dejó de ser re- 
fugio de todos y cae la tasa de interés. 
Las Lebac es la opción preferida de 
los financistas. El stock de esas letras 
se incrementó bastante en las últimas 
dos semanas y en sus distintas series 
ya alcanza a 1416 millones de pesos y 
176 millones de dólares. Pese al des- 


censo desurendimiento—cayó del 128 * 


por ciento anual de hace un mes al 70 
por ciento en la última licitación, los 
Inversores creen que una tasa mensual 
de 5 a 6 por ciento es superior a lo que 
les puede redituar el dólar. Por otra 
parte, la elección de las Lebac apare- 
ce como más conservadora que un pla- 


E aa 
AN E 


ACCIONEST 


| a -Sáquele el jugo 


F sus ahorrOS, 


Los bancos pagan tasas del 65 por ciento en plazos fos en pesos, constituidos, muchos de ellos, cor dinero de amparos. 


Noobstante, y por primera vez des- 
de el corralito, los depósitos están cre- 
ciendo. En lo que va del mes, las co- 
locaciones totales aumentan 205 mi- 

* Jlones de pesos. Y en julio se concre- 
taron nuevos plazos fijos porunos 500 


millones de pesos, aunque gran par- * 


te de ellos correspondió a amparos 
exitosos que se reinvirtieron en los 
bancos en vez de fugar a los colcho- 
nes. El atractivo de estos depósitos es 


A PLAZO Y OTROS 8.962 
TOTAL RESERVAS BCRA. 8.962 
VARIACION SEMANAL. 18 
CIRCULACION MONETARIA 

(EN PESOS) 15.325 
Fuente: BCRA 


INFLACION a 


AGOSTO 2001 


1,840 


1,520 2.6 5,0 108,2 
6,300 5,800 7.9 48 205,3 
1,900 1,850 256 3,9 6,9 
0,600 0,605 08 12.0 245,7 
TELECOM 0,789 0,770 2,4 141 575 
TGS 0,840 0,950 1311 545  -26,9 
TELEFONICA 33,800 34,250 03 0,7 876 
INDICE MERVAL 375,520 382,400 1,8 64 245 
INDICE GENERAL. 21.072,630 21.255.950 0,9 23 593 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. 


TITULOS 
PUBLICOS 


que ofrecen una tasa de entre 60 y 65 
por ciento anual. 

Para los inversores más sofisticados, 
las cauciones bursátiles aparecen co- 
mo una buena alternativa. Esas ope- 
raciones les permiten arbitrar entre 
los distintos mercados de tasas de in- 
terés: se financian en la Bolsa al 30 
por ciento anual y colocan ese dine- 
ro en el Indol (mercado de dólar fu- 
turo) al 45 o 50 por ciento. 


La muestra más clara de la expec- 
tauiva sobre el dólar la marca el mer- 
cado de futuros. Hace apenas un par 
de meses, el dólar a un año cotizaba 
a 8,50 pesos. Ahora bajó a 6,10. Es- 
ta caída, que en términos de tasa de 
interés implica una baja del 130 al 69 
por ciento anual, significa que en La 
city perciben que, tras la larga tor- 
menta, se avecinan, al menos en el 


corto plazo, un cielo despejado. 


RIESGO PAIS 


7.011 
Fuente: JP Morgan, índice EMBI+Arpgentina. 


3,80% 


6.573 


CUENTA CORRIENTE - _ 13.535 
CAJA DEAHORRO 10.114 
PLAZO FIJO 29.380. 
Fuente: BCRA 


19 9659 20 
322 29.870 326 


SEPTENERE En SERIE 2008 18,700 21,120 129 126 562 
OCTUBRE 24 ERIZOS 15400 19,100 240 160 86,5. er pa 
NOVIEMBRE 03 SERIE 2031 16,000 17,700 106 62 524 MERVAL (ARGENTINA) 3824 2.0 4 
DICIEMBRE 91 SERIE2017 18000 20,600 144 123 811 BOVESPA (BRASI)_______ 9526 ERES 38.0 
ENERO 2002... 23 SERIE 2027 17,300 18000 40 30 219 DOWJONES (EEUU) 8778 0% e 
— FEBRERO 31 pa NASDAQ (EE.UU) 1361 PRE 31,5 
MARZO 40 BRADYENDOLARES. IPC (MEXICO) 6191. 44 94 
ABRIL. 104 DESCUENTO. 47.000 47,000 050 622 FTSE 100 (LONDRES) 4330 ee) Qs 
MAYO rl 40 PAR E 43,000 46,000 7,0 99 146 CAC 40 (PARIS) 3374. 0,7 94 
rr E a FAB 22000 29000 45 203 156.  IBEX(MADRID) Es SA _08 118 
uo e : : DAX (FRANCFORT) 3685 05 21,1 
Nota: Los precios son por la lámina al 100 por ciento de su valor sin descontar las NIKKEI (TOKIO) 9788 0,1 3,9 


ACUMULADA ULTIMOS 12 MESES: 34,7 amortizaciones y rentas devengadas. 
Fuente: INÁEC 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. 
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Perspectivas. 


El dólar seguirá estable al menos 
durante los próximos 30 días. Si 
el Banco Central se corriera del 
mercado y dejara de comprar di- 
visas, el dólar retrocedería sensi- 
blemente. Creo que la política 
del Central es la más acertada 
ya que asegura una estabilidad, 
mientras engrosa sus reservas. 
De esta forma, tendrá poder de 
fuego en caso de que vuelvan 
las turbulencias en algún mo- 

“mento. Por ahora, la tasa de in- 
terés en pesos es más atractiva 
que el dólar y por ese motivo los 
financistas buscan invertir en 
plazos fijos o en Letras del Ban- 
co Central. En la medida en que 
los redescuentos se mantengan 
estables y siga el flujo positivo 
de fondos hacia los bancos, el ti- 
po de cambio se mantendrá en 
los niveles actuales. 


En el actual contexto, las tasas — - 
de interés tienen espacio para 

- continuar bajando. El piso sería 
del 40 por ciento anual. Hay que 
tener en cuenta que las Lebac 
rinden un 75 por ciento. Pero la 
expectativa de inflación ha des- 
cendido a partir de la estabilidad 
cambiaria y esta realidad se veri- 
ficará en el corto plazo. 


Nivel de actividad. . 


Ya pasó lo peor de la crisis, y la 
velocidad de la salida estará da- 
da por la reconstrucción del cré- 
dito. Todavía es temprano para 
saber si esta recomposición ocu- 
rrirá en el corto plazo porque los 
problemas en el sistema financie- 
ro aún no están resueltos. Es 
cierto que el corralito se solucio- 

“nará en los próximos meses y no 
da problemas. La urgencia si- 
guen siendo los amparos ya que 
de ello depende el acuerdo con el 
Fondo Monetario. Sólo si hay 

- acuerdo con el FMI volverá el 
crédito. La mejora económica _ 
zos del próximo año, aunque eso 
no quiere decir que la gente vaya 
a percibir que mejora su situación 
particular. 

. Recomendación. 

Los plazos fijos aparecen como 
una buena opción. Son una bue- 
na altemativa para defender el 
poder de compra de los salarios. 
En cuanto a acciones, recomien- - 
do Indupa, Siderar, Molinos, Si- 
derca y Atanor. 


REPUBLICA ARGENTINA 


AA 


DEFLACION, EL INFIERNO TAN TEMIDO POR LA FED 


El presidente menguante 


POR CLAUDIO URIARTE 


lgo anómalo ocurre en Estados 
Avi el gobierno, que uno 

supondría firmemente conec- 
tado alo que ocurre con los fendamen- 
tals dela economía, se encuentra en re- 
alidad encerrado en ejercicios cada vez 
más cómicos de negación delo que pa- 
sa, mientras los frívolos mercados, a 
los que es común señalar como una 
banda de irresponsables e hipersensi- 
bles especuladores despegados de la 
economía real, se están comportando 
racionalmente. Vale decir: cada vez 
que habla el presidente George W. 
Bush la Bolsa cae, porque los merca- 
dos se dan cuenta de que lo que dice 
Bush no es cierto, y porque lo que di- 
ce Bush les manda señales cada vez más 
seguras de que el presidente no está 
dispuesto a dar ninguno de los pasos 
—como demandar un aumento de im- 
puestos de emergencia que permiti- 
ría inyectar fondos de reactivación en 
la economía. La evidencia en este sen- 
tido nunca fue más clara ni estuvo tan 
bordeada de ridículo como esta sema- 
na, en que el abnegado Bush abando- 
nó por unas horas sus tan merecidas 
vacaciones en Crawford, Texas, para 
sumarse en Waco, Texas, y junto al vi- 
cepresidente Dick Cheney quien pa- 
recía ahogarse en bostezos— a una co- 
sa llamada “The Presidents Economic 
Forum”, donde bañado en carteles con 
inscripciones orwellianas—”Responsa- 
bilidad empresaria”, “Fortalecimiento 
de la economía”, “Derechos de los tra- 
bajadores”, etc.— el primer mandata- 
rio, frente a una colección armada a 
dedo de economistas, empresarios y 
“gente común”, se vanaglorió de estar 
inspeccionando en persona “la línea 
del frente de la economía”. Bush no 
sufrió ni un rasguño, pero la confian- 
za en el rumbo económico de Estados 
Unidos volvió a caer. 

Al mismo tiempo que Karl Rove, 
que es una especie de versión estúpida 
del Dr. Goebbels, levantaba el telón 
sobre la farsa televisiva de Waco, la Re- 
serva Federal, bajo la presidencia del 
buen soldado republicano Alan Gre- 
enspan, decidía mantenerla tasa dein- 
terésen el record bajo de 1,75 porcien- 
to, aunque señalando, a través de alu- 
siones a la “debilidad” del crecimien- 
to económico, que podría bajar aún 
más la tasa en lo que queda del año. 
La doble actuación de Bush y Greens- 
pan volvió a derrumbarla Bolsa, mien- 
tras empezaba a instalarse la perspec- 
tiva más negra de todas: que la econo- 
mía norteamericana no sólo no está en 
el medio de una recesión de caída do- 
ble, dondeluego de cierto repunte pos- 
terioraun bajón todoslos índices vuel- 
ven a caer, sino que puede estar en ca- 
mino a una deflación. Esa perspectiva 


Ia TAIANA 


LT 


Olvídense de la “recesión de caída doble” 
—dice esta nota—; lo que puede venirse en 
Estados Unidos es una catastrófica deflación. 


no fue agitada por economistas oposi- 
tores -generalmente aterrados de que 
se los pueda acusar de formular profe- 
cías con tendencia a cumplirse por sí 
mismas—: fueron los equipos de la pro- 
pia Fed los que elaboraron un infor- 
mellamado “Preventing Deflation: Les- 
sons From Japan's Experience in the 
19905” (“Prevenirla deflación: Leccio- 
nes de la experiencia de Japón en los 
años 90”), que muestran que el ban- 
co central está considerando seriamen- 
te esa posibilidad. 

Que sería catastrófica. En una bue- 
na deflación, los precios caen mien- 
tras la economía crece, pero los letár- 
gicos signos vitales de la economía 
norteamericana sugieren que ése no 
sería el caso. En una mala deflación, 
los consumidores dejan de gastar por- 
que saben que los precios serán más 
bajos la semana que viene; las empre- 
sas no pueden subir sus precios, de 
modo que no pueden invertir ni con- 
tratar nuevo personal; los endeudados 
son aplastados, porque tienen que pa- 


SUBA DEL PRECIO INTERNACIONAL DE LOS GRANOS 


Dios atiende en el campo 


- Fuentes dela Asociación de Cámaras de Tecnolo- 


luación y a pesar de que sólo una porción minori- 
-taría de sus productos era importada, habían dola- 
- rizado sus precios. Además, A o 
quedar excluidos de la pesificación de pasivos, 
prerrogativa que obiuvierón parcialmente merced 
a un oscuro decreto del Ministerio de Economía. 


AFP 


Bush en medio de papelones. 


gar sus deudas con dólares encareci- 


dos; y, lo que es peor de todo, los ins- 


trumentos de política monetaria no 
reviven la economía porque con las ta- 
sas de interés alrededor de cero, cada 
corte de tasa se vuelve irrelevante. Ese 
es el horizonte del increíble presiden- 
te menguante rumbo a las elecciones 
legislativas de noviembre. 


SANITARIAS TETONA TIENE TRAS 


el mundo 


E El Gobierno de Perú afirmó 
que está tratando de que se 
resuelvan pronto los procesos 


judiciales que tienen empresas 


de Estados Unidos en el país, 
porque pueden impedir el 
acceso a los beneficios que 
otorga la Ley de Preferencias 
Arancelarias Andinas. 


E Decenas de organizaciones 
sindicales del sector privado 
de Chile adhirieron a la 
Jornada Nacional de Protesta 
programada para el miércoles 
por los sindicatos chilenos en 
contra del proyecto de 
flexibilidad laboral que anunció 
el gobierno. 


Ml El Producto Interno Bruto de 
México creció en el segundo 
trimestre de 2002 un 2,1 por 
ciento respecto del mismo 
período del año anterior, 
informó la Secretaría de 
Hacienda de ese país. 


muestra de Palermo 2002 ya habían anticipado el. 
- manifiesto interés de los chacareros por acercar-. 
- seal cambio de su parque de maquinaria, recu- 
=rriendo, por entonces, al canje de granos por. 
equipos de última generación. Sin embargo, las 
- áreas proveedoras de insumos para el campo no 
habían recibido aún el efecto benéfico de la suba 
z de precios. Pero esta semana, también este sec- 
- tor dejó saber que el comercio había comenzado 
a'moverse. 


_ 
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EL BAUL DE MANUEL l 


POR M. FERNANDEZ LOPEZ 


Seguí así 
uelen decir los ideólogos que inspira- 
ron la política económica de los go- 
biernos argentinos de la última década 
que su plan no dio todavía los resultados es- 
perados porque no se ejecutó acabada y per- 
fectamente, y por tanto debe seguirse con más 
de lo mismo hasta ver los resultados. Tam- 
bién algunos deducen políticas de una antigua 
verificación estadística de Kuznets, por la que 
la desigualdad acompaña al crecimiento, y 
que en cierto punto el crecimiento derrama 
hacia los más pobres y la sociedad se vuelve 
menos desigualitaria. ¿Y si el derrame no lle- 
ga? ¡Pues profundicemos aun más la desigual- 
dad, hasta que aparezca el momento anhela- 
do! Como los efectos se siguen de lo hecho, y 
no de lo no hecho, debe asociarse el actual de- 
sastre a la ejecución de cierta política. ¿O de- 
bemos pensar que la política económica neo- 
conservadora es un antibiótico que, una vez 
iniciado, ha de seguirse, so riesgo de recaer en 
el mal? Los hechos y no las promesas son la 
mejor respuesta. Un término de comparación 
apropiado es la Gran Depresión de EE.UU. a 
“= comienzos de los años treinta, tanto por su 
duración, como por la profundidad de ésta — 
ya se mida por caída de actividad, desempleo 


o ampliación de la pobreza— y por la inepti- . 


tud de la clase dirigente para dar respuestas 
eficaces. O peor aun, por dar respuestas que 
acentúan la recesión y el desempleo. Aquí, 
por acción u omisión, se sigue el mismo rum- 


bo. Al respecto, recordemos que la Gran De- 


presión en EE.UU. tuvo lugar, hasta fines de 
1932, bajo el gobierno del republicano Hoo- 
ver, cuya política se guiaba por principios 
análogos a lo que hoy llamamos “neoliberalis- 
mo”. ¿Qué política económica proponía Ho- 


í= over en 1932, el peor año de la Gran Depre- 


sión? Curiosamente, la misma que sigue hoy 
la Argentina, cuando subordina su autonomía 
a las presiones del FMI, que parece decirle al 
Gobierno: “Seguí así, que vas bien”. Decía 
Hoover: “Lo único esencial para la recupera- 
ción es equilibrar el presupuesto. Si no equili- 
bramos el presupuesto, debemos seguir emi- 
tiendo sin cesar valores oficiales para cubrir el 
déficit presupuestario. Cada uno de esos valo- 
res que emitimos disipa el capital utilizable 

¿ para la industria y el comercio, exactamente 
en la medida de su monto. Sin un presupues- 
to equilibrado, quedarán incompletas las di- 
versas medidas que hemos emprendido a fin 
de recomponer la confianza pública y la re- 
construcción”. Así le fue. 


egún la fórmula del célebre Paul Sa- 

muelson, felicidad = consumo % deseo. 

Por tanto, cuanto más se consume, 
más feliz se es, y cuanto menos se desea, 


más feliz se es también. Bastará pues con que 
un pobre reduzca su deseo a cero para que su 


felicidad tienda a infinito, como en un estado 
de beatitud, La sabiduría consiste así en en- 
contrar la relación más adecuada entre consu- 
mo y deseo. Por tanto, si el dinero escasea 
convendrá empeñarse en aplacar el deseo. Es 
obvio que sólo los ricos están exentos de pro- 
curar esa serenidad espiritual propia de los 
anacoretas. 

De acuerdo al profesor Andrew Oswald, de 


'tuado con el torpe mecanismo de compra de 
autos con Boden, o definir un ajuste que no 
signifique otro papelón. Este tendría conse- 
cuencias más graves para el bolsillo que el de: 

la extravagante licitación descartada para la 

quisición de automóviles. El saldo de esa 
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- Riesgo de otro papelón 


m1, la renegociación de las tarifas de las 
privatizadas Roberto Lavagna puede 
optar por hacer el ridículo, como el ac- 


lizaron un considerable aporte a la conforma- 
_ ción del actual estado de “emergencia” de la 


te libro, Azpiazu describe con minuciosidad 
cómo durante esos años las privatizadas rea- 


á 


' economía. Destaca que sólo considerando la 


“lega rrencia a los distintos tipos de ac- 
1alización tarifaria por Índices de precios de 


DS economías. dE 


la universidad inglesa de Warwick, hacen falta 
260 mil dólares anuales de ingreso anual para 
compensar la pérdida de bienestar provocada 
por la viudez. Después de que el revelador da- 
to apareciera semanas atrás en The Econo- 
mist, el lector Charles Krakoff, escribió desde 
Jordania que enterarse de ello le causó gran 
beneplácito. Calculando el valor presente de 
esa corriente de ingresos en 4,5 millones de 


dólares, y sabiendo que su patrimonio y su se- 
guro de vida suman mucho menos, ya puede 
acostarse tranquilo sin temor a que su mujer 
lo mate mientras duerme, porque no tendrá in- 
centivos para hacerlo. 

Las investigaciones del economista Oswald 
también le permitieron establecer que casarse 
produce el mismo monto de felicidad que 90 
mil dólares de ingreso anual. Ante ello, otro 
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O cambiá así 


a dijimos una vez que Argentina está 

como Alemania en 1918: su economía 

destruida y una enorme deuda exter- 
na, a lo que se añadiría un decenio después la 
Gran Depresión. Sólo nos faltaría que venga 
un Hitler, papel que varios se ofrecen para 
desempeñar. Ante ello, la experiencia nortea- 
mericana de la primera presidencia de F. D. 
Roosevelt parece rica en ideas y procedimien- 
tos nuevos. El amplio frente de problemas 
que planteaba una economía compleja sugi- 
rió un amplio frente de acciones renovadoras: 
el colapso bancario (quebraron 1400 bancos 
en 1932), el régimen cambiario (dependiente 
del patrón oro), la estructura industrial (en 
franca concentración), el movimiento sindi- 
cal, el sector agrícola, el desempleo. El Con- 
greso de los EE.UU. dio sanción a cerca de 
una veintena de leyes fundamentales, que en 
conjunto se conocerían como Vew Deal: ha- 
ya éste sido o no una respuesta definitiva al 
problema del desempleo, puso nuevamente 
en pie a la nación, restableció la dignidad 
perdida por anchas capas sociales, e inculcó la 
idea de que a la nación la salvaban entre to- 
dos o no se salvaba nadie. Aquí, inspirados o 
no en el New Deal, en distintos momentos 
históricos se realizaron obras o se adoptaron 
políticas similares, aunque con resultados 
muy variables. Se construyeron grandes obras 
de aprovechamiento hidroeléctrico, como el 
dique Florentino Ameghino, el complejo de 
El Chocón o Yacyretá, sin que ellas resolvie- 
ran el problema de las inundaciones en dis- 
tintas zonas. Se implantó un subsidio al de- 
sempleo, que no llega a cada desempleado y, 
más que una vida digna, consolida la mendi- 
cidad de los indigentes. Se devaluó el signo 
monetario, en cifra varias veces mayor que el 
60 por ciento de Roosevelt, sin resarcir la in- 
tensa caída del salario real ni hacer posible 
que actividades con capacidad tecnológica ex- 
portadora pudieran aprovechar el nuevo tipo 
de cambio. Las entidades bancarias, hoy más 
muertos-vivos que entidades de fomento, 
fueron apoyadas con fondos públicos en su 
actividad especulativa, en lugar de reformarse 
el sistema bancario. Por suerte o desgracia, las 
instituciones operan a través de hombres, y 
ellos no siempre son probos. El zorro, como 
se dice, pierde el pelo pero no pierde las ma- 
ñas. Y es improbable que quienes antes se sir- 
vieron del Estado dejen de hacerlo en el futu- 
ro. Sin una amplia renovación moral, ni las 
mejores ideas podrán salvarnos. 


atento lector, Ross Frisble, argumentó que si 
el matrimonio rinde 90 mil dólares de dicha 


. por año, mientras que la viudez resta 260 mil, 


resulta mucho peor haber amado y perdido a 
la amada que no haber querido nunca á nadie. 
He ahí la razón, ahora descubierta por la eco- 
nomía, de la mayor felicidad de la que gozan 
misóginos y andrófobas. 

Críticas a los hallazgos de Oswald y a la 
fórmula de Samuelson no faltan. Están quie- 
nes dicen que a la gente feliz le va mejor en 
la vida, gana más dinero y consume más. 
Por ende, no es que el dinero pueda comprar 
felicidad, sino que ésta es tremendamente 
rentable. 
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